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Dassoziale und politische Umfeldbleibt
geprägt vom Spannungsfeld zwischen ei-
ner aktionswilligen, aber durchsetzungs-
schwachen Regierung einerseits und
starken oppositionellen Strömungen an-
dererseits. Infolgedessen kommen Struk-
turreformen, die für eine Fortsetzung des
Aufholprozesses innerhalb der EU unab-
dingbar sind, nicht recht voran. Der jetzt
anlaufende weltwirtschaftliche Auf-
schwung und die von der Olympiade in
Athen 2004 ausgehenden Impulse wer-
den diese Schwierigkeiten vorübergehend
überdecken, sie jedoch im nächsten kon-
junkturellen Abschwung umso schärfer
hervortreten lassen.
Die sozialdemokratische Regierung
Simitis steht rund zweieinhalb Jahre nach
ihrer knappen Bestätigung durch vorgezo-
gene Neuwahlen politisch immer noch mit
dem Rücken zur Wand. Auf dem Sonder-
parteitag der Panhellenischen Sozialisti-
schen Bewegung (PASOK) im Oktober
2001 wurde Ministerpräsident Simitis zwar
als Parteivorsitzender und Ministerpräsident
überzeugender als erwartet bestätigt, aber
er sieht sich bereits wieder unter starkem
Druck des linken Flügels, der mit Blick auf
die wachsende Popularität der konservati-
ven Opposition im Parlament wirtschafts-
politisch eine populistische Linie fordert. Die
beiden sehr erfolgreichen, gegen eine Neu-
ordnung der hochdefizitären Sozialversi-
cherung gerichteten Generalstreiks vom
Frühjahr 2001 (ein weiterer mit Stoßrichtung
gegen Privatisierungen hatte im Herbst
2000 stattgefunden), an denen sich sogar
gesellschaftliche Gruppen beteiligten – wie
etwa die griechisch-orthodoxe Kirche –, die
noch nie in der Geschichte des modernen
Griechenlands in den Ausstand getreten
waren, zeigen, wie eng der politische Spiel-
raum der Regierung geworden ist.
Im Zentrum der politischen Schwierigkei-
ten, mit denen sich Premierminister Si-
mitis konfrontiert sieht, steht nicht die par-
lamentarische Opposition, sondern der
während der letzten Jahre erheblich stär-
ker gewordene linke Flügel der PASOK.
Er wirft der Regierung permanent Verrat
an den sozialistischen Idealen vor, gestützt
auf jene Wählerschichten, die durch De-
regulierungen und Liberalisierungen
Nachteile erlitten und eine Wende der
Wirtschaftspolitik fordern. Lebhafte Unter-
stützung wird ihm dabei seitens der
kampflustigen Gewerkschaften zuteil.
Aber auch die Landbevölkerung, lange ein
wichtiger Pfeiler des Machterhalts für die
PASOK, entfremdet sich dieser zuneh-
mend. Und die Wirtschaft ist je länger je
mehr über das Stocken des Reformpro-
zesses verärgert.
Nicht nur der linke Flügel der PASOK,
auch die führende bürgerliche Opposi-
tionspartei, die konservative Nea Dimo-
kratia, profitiert von der gespannten La-
ge. Ihre innere Verfassung war bis zum
Sommer 2000 alles andere als stabil, und
ihr neuer Vorsitzender Kostas Karaman-
lis musste sich erst Respekt verschaffen.
Dies ist mittlerweile gelungen. Meinungs-
umfragen zufolge wird er von den Wäh-
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lern als Regierungschef für geeigneter gehalten als Kostas
Simitis. Auch ist seine Partei jetzt innerlich gefestigt und ihr
Programm profilierter geworden und liegt in der Wählergunst
vor der PASOK. Auf vorgezogene Neuwahlen zu spekulie-
ren, wäre gleichwohl verfrüht, weil die parlamentarische
Mehrheit der PASOK gesichert erscheint. Und schließlich
ist gar nicht ausgemacht, dass Karamanlis die anstehenden
Probleme besser und schneller lösen kann als Kostas
Simitis, da substanziellen Reformschritten nicht Parteien-
gezänk und streikfreudige Gewerkschaften, sondern die
Mehrheit der Wähler entgegenstehen.
Wirtschaftspolitisch sind der Regierung bezüglich überfäl-
liger Strukturreformen weitgehend die Hände gebunden.
Dies umso mehr, als diesen Herbst Kommunalwahlen an-
stehen. Dafür stimuliert sie die Konjunktur nach Möglichkeit,
auch wenn die Stabilisierungs- und Konsolidierungsziele dar-
unter leiden. Finanzpolitisch wird sie auch heuer und 2003
die mit der EU vereinbarten Ziele nicht erreichen, so dass –
im laufenden Jahr zusammen mit der Geldpolitik – die Kon-
junktur von der Wirtschaftspolitik gestützt wird. In die glei-
che Richtung wirkt die Lohnpolitik. Letztere könnte 2004 in
gefährlicher Weise stabilitätswidrig ausfallen. Denn Arbeits-
kämpfe kann sich die Regierung mit Blick auf die in Athen
stattfindenden Olympischen Spiele nicht erlauben und ist
somit erpressbar.
Wirtschaftsentwicklung im Jahre 2001
Dieweltwirtschaftlichen Rahmendatenstellten sich wie folgt
dar: In den Vereinigten Staaten erhöhte sich das reale Brut-
toinlandsprodukt um 1,2%. In Japan gingen Nachfrage und
Produktion um 0,5% zurück. In Mitteleuropaexpandierte die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung um 2,6%. In Westeuropa
nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um 1,7% zu; in der
EU stieg es ebenso stark, während es im Euro-Raum um
1,6% und in Deutschland um 0,6% ausgeweitet wurde. Der
Einfuhrpreis für Rohöl betrug in den westlichen Industrie-
ländern im Durchschnitt des Jahres knapp 25 US-Dollar pro
Barrel; das sind ungefähr 13% weniger als im Jahr zuvor.
Industrierohstoffe(ohne Öl) verbilligten sich gegenüber dem
Jahre 2000 auf Dollarbasis um rund 7%. Der Wechselkurs
des Eurobetrug im Schnitt des Jahres 0,90US-Dollar; 2000
waren es 0,92 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels
hat gegenüber 2000 annähernd stagniert.
In Griechenland hat sich die Konjunktur im Laufe des Jah-
res etwas abgekühlt, obwohl die Wirtschaftspolitik – vor al-
lem die Geldpolitik – sehr kräftige Impulse gab, so dass die
Inlandsnachfrage mit den Bruttoanlageinvestitionen als wich-
tigstem Zugpferd weiter lebhaft expandierte. Zu der in fast
allen anderen westeuropäischen Ländern zu beobachten-
den harten Landung der Konjunktur kam es nicht. Das von
der EU-Kommission auf der Basis von Umfragen monatlich
ermittelte Wirtschaftsklima wurde denn auch nicht nen-
nenswert ungünstiger. Retardierende Effekte kamen von der
Ausfuhr, die infolge der weltwirtschaftlichen Flaute gegenü-
ber dem Jahre 2000 nur schwach gestiegen ist. Allerdings
hat das reale Bruttoinlandsprodukt mit 3,8% immer noch
stark und sehr viel dynamischer zugenommen als im Durch-
schnitt Westeuropas. Einschränkend gilt andererseits nach
wie vor, dass die griechische Statistik westeuropäischen
Standards noch längst nicht genügt. Darüber hinaus über-
prüft das Statistische Amt der EU derzeit nicht nur die An-
gaben über die Staatsverschuldung, sondern auch den im
Vorfeld des Beitritts zum Euro-Raum ausgewiesenen Preis-
anstieg auf korrekte Ermittlung. Auf dem Arbeitsmarkt ver-
besserte sich die Lage nur noch moderat, und die Arbeits-
losenquote blieb sehr hoch. Der Preisauftrieb hat sich ab
der Jahresmitte abgeflacht, nachdem er zuvor sehr kräftig
gewesen war. Das Defizit der Leistungsbilanz wurde in Re-
lation zum BIP trotz der konjunkturellen Abschwächung nicht
geringer.
Die Bruttoanlageinvestitionen (+ 7,4%) entfalteten neuer-
lich die stärkste Dynamik aller großen Nachfrageaggregate.
Die kräftigsten Anstöße kamen wieder von den Bauinvesti-
tionen, auf die fast zwei Drittel der Investitionen entfielen.
Besonders investitionsfreudig zeigte sich wieder die öffent-
liche Hand, was in erster Linie den von der EU weitestge-
hend mitfinanzierten Verkehrs- und Versorgungsinfrastruk-
turprojekten zugute kam. Aber auch die Baumaßnahmen für
Olympia 2004 wurden forciert. Der Wohnungsbau gewann
infolge der erheblich gesunkenen Finanzierungskosten wei-
ter an Schwung. Der Privatsektor hat hingegen im Zuge
des nachlassenden Wirtschaftswachstums deutlich weni-
ger lebhaft in gewerbliche Bauten investiert als im Jahr zu-
vor. Geradezu eingebrochen – von 17,2 auf 5,2% – ist die
Zuwachsrate bei den Ausrüstungsinvestitionen. Im weiteren
Verlauf des Jahres sind sie zurückgegangen. Dies, obwohl
der Staat auch hier wesentlich höhere Mittel einsetzte, wie
das sog. Einheitliche Staatliche Beschaffungsprogramm
(EPP) zeigt. In der verarbeitenden Industrie begann sich
das Geschäftsklima jedoch bereits im Herbst 2000 einzu-
trüben, was besonders aus den ungünstigeren Absatzer-
wartungen resultierte. Auch ist die Auslastung der Kapa-
zitäten ab Sommer 2001 spürbar gesunken. Die ver-
schlechterten Absatz- und Ertragsaussichten wogen offen-
sichtlich schwerer als die stimulierende Wirkung der weiter
abwärts tendierenden lang- und kurzfristigen Zinsen.
Der private Konsum nahm mit 3,2% ebenso dynamisch zu
wie 2001 und blieb eine robuste Stütze der Konjunktur.
Dies ist insofern überraschend, als die Beschäftigung noch-
mals leicht sank, zahlreiche Haushalte einen Teil ihrer Er-
sparnisse beim Platzen der Spekulationsblase an den Ak-
tienmärkten verloren hatten und die Zinsen auf Spareinla-
gen etc. stark gesunken waren. Aber die realen verfügba-
ren Einkommen der privaten Haushalte nahmen bei wiederDaten und Prognosen
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um 3% gestiegenen Reallöhnen gleichwohl
schneller zu als im Jahr davor. Außerdem
wurden die Konsumkredite beträchtlich aus-
geweitet, was im Einklang mit der Perma-
nenten Einkommenshypothese steht. Der
Absatz langlebiger Güter florierte weiter. Aller-
dings wurden weniger Personenautos ge-
kauft – ein Reflex des weitgehend fiskalisch
bedingten Booms der Vorjahre. Der öffent-
liche Verbrauch wurde um 1,8% erhöht.
Die Ausfuhr von Gütern und Dienstleistun-
gen (+ 2,4% nach 18,9% im Jahr zuvor) ver-
lor massiv an Dynamik. Im Verlauf ging er
deutlich zurück als Folge der weltwirtschaft-
lichen Flaute im Allgemeinen und der schwa-
chen Produktionssteigerung in Westeuropa,
wo etwa die Hälfte der Warenlieferungen ab-
gesetzt werden, im Besonderen. Außerdem verlor die grie-
chische Wirtschaft wegen der im Vergleich zu den wichtig-
sten ausländischen Konkurrenten rasch steigenden Lohn-
kosten (die Löhne wurden pro Kopf um durchschnittlich 6,2%
angehoben) trotz erheblicher Produktivitätsfortschritte wei-
ter an preislicher Wettbewerbsfähigkeit. Das wirkte auch
retardierend auf den Ausländertourismus, der zudem von
den Wirren in Mazedonien tangiert wurde. Die Beherber-
gungsbetriebe lehnten gleichwohl die von den Behörden an-
gemahnte moderate Preisgestaltung ab. Die Zuwachsrate
der Einfuhr (2,1 nach 15% im Jahre 2000) brach ebenfalls
drastisch ein. Das Defizit der Leistungsbilanz blieb bei ver-
schlechterten Terms of Trade mit 4,2% des BIP fast unver-
ändert hoch.
Auf dem Arbeitsmarkt besserte sich die Lage nur wenig.
Die Beschäftigung sank nochmals geringfügig, was ange-
sichts der um 4,2% gestiegenen gesamtwirtschaftlichen Ar-
beitsproduktivität nicht erstaunt. Im Jahresdurchschnitt ist
die Arbeitslosenquote um 0,7 Prozentpunkte auf 10,2% ge-
sunken.
Die Preisentwicklung war während der ersten Jahreshälfte
deutlich aufwärts gerichtet, bedingt durch Energieverteue-
rung, Dollaraufwertung und witterungsbedingte Preisanhe-
bungen bei Saisonprodukten. Anschließend verlangsamte
sich die Inflation spürbar, weil der Ölpreis fiel und die Kon-
junktur etwas an Schwung verlor. Die Konsumentenpreise
(HVPI) lagen um 3,7% über dem Vorjahresniveau. Das war
nicht nur beträchtlich mehr als im Jahr zuvor, sondern auch
im Vergleich mit den anderen westeuropäischen Ländern.
Wirtschaftspolitik
Primäres wirtschaftspolitisches Ziel bleibt die Bekämpfung
der Arbeitslosigkeit. Die Anstrengungen werden auf der Ba-
sis des im April 2001 verabschiedeten Nationalen Beschäf-
tigungsplans (ESDA) verstärkt; er sieht neben der Schaffung
neuer Stellen auch Qualifizierungsmaßnahmen vor. Die Wirt-
schaftspolitik bleibt, so weit sie noch national gestaltbar ist,
wachstumsorientiert. Ein anderer Kurs wäre politisch auch
gar nicht durchsetzbar. 2002 wird sie der Konjunktur kräfti-
ge Impulse geben, wenn auch weniger ausgeprägt als 2001.
Im kommenden Jahr ist eine nur noch leicht expansive Li-
nie abzusehen. Die dominierenden Probleme dürften zu-
mindest bis 2004 keine Lösung finden und sich eher ver-
größern. Das gilt für die hochdefizitäre Rentenversicherung
ebenso wie für die Privatisierung wichtiger Staatsunterneh-
men. Von dieser Seite trüben sich die längerfristigen Wachs-
tumsperspektiven allmählich ein.
Die Geldpolitik der Europäischen Zentralbank (EZB) bleibt
stabilitätsorientiert. Sie stimuliert die Konjunktur im laufen-
den Jahr spürbar. 2003 dürfte sie zunächst konjunkturneu-
tral, im späteren Verlauf jedoch leicht restriktiv wirken. Be-
reits im Mai 2001 hatte die EZB ihren zuvor restriktiven mo-
netären Kurs gelockert, obwohl der durch massive Rohöl-
verteuerung, Dollaraufwertung und die Tierseuchen MKS
und BSE verursachte Preisschub noch nicht ausgelaufen
war und die Expansion der neben dem Inflationsziel als Re-
ferenzgröße dienende Geldmenge M3 deutlich über dem
Zielwert lag. Nach den Terroranschlägen vom 11. Septem-
ber in den USA wurde die monetäre Lockerung im Schul-
terschluss mit anderen Zentralbanken fortgesetzt. Insge-
samt hat die EZB ihren Schlüsselzins in vier Schritten um
insgesamt 1,5 Prozentpunkte auf zuletzt (November 2001)
3,25% herabgesetzt. Die Zinssenkungen werden ihre kon-
junkturstimulierende Wirkung im Euro-Raum erst heuer voll
entfalten; für Griechenland gilt das nicht, da der rapide Zins-
rückgang vor dem Beitritt zum Euro-Raum Anfang 2001 be-
reits im vergangenen Jahr den entscheidenden monetäre
Impuls gegeben hatte. Mit Blick auf den jetzt 1,75% betra-
genden Leitzins in den USA wäre sogar noch Spielraum für
einen kleinen weiteren Zinsschritt nach unten gegeben. Aller-55. Jahrgang – ifo Schnelldienst 11/2002
Daten und Prognosen 35
dings sind die Konsumentenpreise im Vorjahresvergleich bis
zuletzt um deutlich mehr als 2% gestiegen, und auch die
Kerninflationsrate liegt nach wie vor über 2%. Die Aussich-
ten für eine rasche Abschwächung des Preisauftriebs sind
gering, so dass die Teuerungsrate (HVPI) im Euro-Raum heu-
er bestenfalls geringfügig unter den mittelfristig angestreb-
ten Zielwert der EZB von unter 2% p.a. fallen dürfte. Die EZB
hat erst kürzlich vor den Inflationsgefahren gewarnt; die lang-
sam aufwärts tendierende Rendite der indexierten französi-
schen Staatsanleihen reflektieren bereits steigende Infla-
tionserwartungen Auch expandiert die Geldmenge M3 im-
mer noch wesentlich stärker als vorgesehen. Mit zuletzt (im
April) 7,4% liegt die Zuwachsrate im Vorjahresvergleich weit
über dem – auch für 2003 vorgegebenen – jahresdurch-
schnittlichen Zielwert von 4,5%. Liquidität zur Finanzierung
des Aufschwungs ist also reichlich vorhanden. Weitere Zins-
senkungen sind damit unwahrscheinlich geworden. Späte-
stens um die Jahresende 2002/2003 ist daher bei in Gang
gekommener Konjunktur die beginnende Straffung der mo-
netären Zügel wahrscheinlich. Diese dürfte jedoch im Hin-
blick auf die spürbare Festigung des Euro-Wechselkurses
gegenüber dem US-Dollar vorsichtig erfolgen; sollte es zu
einer ausgeprägten Abwertung des US-Dollar gegenüber
dem Euro kommen, wäre allerdings auch eine Zinssenkung
denkbar. Die aus dem geldpolitischen Schwenk resultie-
renden bremsenden Wirkungen auf die Konjunktur wären
jedoch nicht vor Herbst 2003 zu erwarten. Allmählich dämp-
fend wird sich hingegen die Aufwertung des Euro bemerk-
bar machen, wenn auch der Wechselkurs zunächst für die
europäischen Exporteure noch günstig ist. Die EZB führte
bis zuletzt in ihren monatlich wechselnden Begründungen
für die laufenden Verfehlungen des Geldmengenziels stets
Sonderfaktoren an und reagierte häufig mit kleinen Neude-
finitionen von M3. Auf diese Weise ist das Vertrauen in den
Euro jedoch nicht zu festigen. Und es drängt sich die Än-
derung des monetären Referenzwertes, so man denn an
einem solchen festhalten will, auf. Der Regierung dürfte we-
nig an der abzusehenden geldpolitischen Straffung gele-
gen sein. Im langjährigen Präsidenten der griechischen Zen-
tralbank und neuen Vizepräsidenten der EZB, Papadimos,
wird sie bei fortdauernd rascher Geldentwertung in Grie-
chenland keine Unterstützung finden, denn dieser ist ein aus-
gewiesener Stabilitätspolitiker. Die Euro-Bargeldeinführung
ging zwar nicht so glatt über die Bühne wie in den meisten
westeuropäischen Euro-Ländern. Aber per saldo ist die Ak-
tion auch hier gelungen, wobei die Bevölkerung die Ab-
schaffung der inflationsgebeutelten Drachme ganz über-
wiegend befürwortete. Allerdings wurde die vorübergehend
getrübte Preistransparenz von den Unternehmen vor allem
des Gast- und Beherbergungsgewerbes, aber auch des
Handels und anderer Dienstleistungszweige zu erheblichen
Preissteigerungen genutzt.         
Die Finanzpolitik hatte in den vergangenen Jahren expan-
siv gewirkt. 2002 werden von dieser Seite deutliche, 2003
jedoch etwas schwächere Impulse auf die Konjunktur aus-
gehen. Das mit der EU-Kommission abgesprochene Kon-
solidierungsziel – ein Überschuss der öffentlichen Haushal-
te von 0,5% des BIP nach einem Minus von 0,8% im Jah-
re 2000 – wurde 2001 verfehlt; nur wenige Länder konnten
die entsprechenden Maßgaben erfüllen oder – wie Öster-
reich – sogar übererfüllen. Es errechnete sich ein Fehlbe-
trag von etwa 1/2% des BIP. Ursachen waren – erstens – das
erheblich weniger starke als im Budget 2001 unterstellte
Wirtschaftswachstum (unrealistischerweise waren 5 bis 5,5%
angenommen worden). Zweitens wurde der Dollarkurs un-
realistisch tief angesetzt; etwa ein Viertel der öffentlichen
Auslandsverschuldung ist in US-Dollar denominiert. Und drit-
tens lief 2001 eine Steuerreform an. Diese sieht u.a. eine
sukzessive Senkung des Spitzensatzes bei der Einkom-
mensteuer von 45% im Jahre 2000 auf 40% 2003, eine In-
dexierung der Steuertarife sowie eine Erhöhung des allge-
meinen Grundfreibetrages vor. Gleichzeitig wird die Kör-
perschaftsteuer nicht börsennotierter Unternehmen von
40auf 35% herabgesetzt und die Grundsteuer gesenkt. Wie
fast immer bei derartigen »Reformen« wurden die damit ver-
bundenen Steuerausfälle unterschätzt. Gleiches wird auch
für das laufende Jahr und 2003 gelten. Zudem wurde Mit-
te 2001 ein für die Jahre 2002/2004 konzipiertes Ausga-
benpaket von 10 Mrd. sbeschlossen, das auf die verstärkte
Bildungs- und Beschäftigungsförderung, den Ausbau des
Gesundheitswesens sowie die Armutsbekämpfung abstellt.
Auch wurden erhebliche zusätzliche Mittel für die Ausrich-
tung der Olympiade 2004 in Athen bereitgestellt. Zum Aus-
gleich wurde das weit überzogene Rüstungsprogramm ge-
streckt, was sich wegen des entspannteren Verhältnisses
zur Türkei auch aufdrängt. Das zusammen mit der EU-Kom-
mission im Dezember 2001 aktualisierte mittelfristige Sta-
bilisierungsprogramm unterstellt Zuwachsraten des realen
BIP von 3,8% 2002 und 4% 2003, wobei die Vorgabe für
das laufende Jahr mit Sicherheit, jene für 2003 wahr-
scheinlich verfehlt wird. Dabei soll die öffentliche Hand Fi-
nanzierungsüberschüsse von 0,8% des BIP bzw. 1% er-
wirtschaften. Beide Zahlen sind jetzt schon nicht zu halten.
Es ist 2002 vielmehr mit einem Fehlbetrag von reichlich 1/4%
des BIP und 2003 bestenfalls mit einem Ausgleich zu rech-
nen. Abgesehen vom überschätzen Wirtschaftswachstum
gefährden Lohn- und Preissteigerungen die Konsolidierung;
im öffentlichen Dienst wurden die Bezüge erst kürzlich deut-
lich stärker angehoben als budgetiert. Ferner kommt die Pri-
vatisierung nicht planmäßig voran, so dass die sich hieraus
ergebenden Zinsersparnisse nur teilweise eintreten. Hinzu
kommen die unterschätzten Steuerausfälle infolge der Steu-
erreform. Und schließlich wird die Verzinsung der Staats-
schuld infolge der aufwärts tendierenden Zinsen nicht wie
vorgesehen auf 6,4% des BIP sinken. Und schließlich sind
die Steuereinnahmen bereits im ersten Quartal 2002 weit
hinter dem Voranschlag zurückgeblieben. Wenn auch die
Staatsverschuldung in Relation zum BIP 2001 erstmals seit
1992 wieder unter 100% lag, sind die längerfristigen Kon-Daten und Prognosen
ifo Schnelldienst 11/2002 – 55. Jahrgang
36
solidierungsperspektiven nicht sehr günstig. So will man
die ab 2009 zu erwartenden weiter gestiegenen Defizite
der Rentenversicherung (derzeit knapp 5% des BIP) teilweise
durch Anleihen schließen. Und ab 2007 wird Griechenland
aus den Struktur- und Kohäsionsfonds der EU infolge der
EU-Osterweiterung sicherlich weniger Mittel erhalten als bis-
her – derzeit entsprechen sie 3 bis 4% des BIP.
Die Lohnpolitik droht aus dem Ruder zu laufen, was die Sta-
bilisierung des Preisniveaus erheblich gefährdet. Im öffent-
lichen Dienst werden die Bezüge heuer de facto um ca. 7%
pro Beschäftigten erhöht. Den Ende 2001 ausgelaufenen
zweijährigen Lohntarifabkommen für die Privatwirtschaft fol-
gen neuerlich zweijährige Vereinbarungen: Im Nicht-Banken-
Sektor werden die Mindestlöhne 2002 um 4,9% und 2003
um 3,9% angehoben; sollte die offizielle Inflationsprognose
2003 – was anzunehmend ist – überschritten werden, be-
trägt der Anstieg 4,9%. Im Finanzbereich werden die Gehäl-
ter 2002 um 4,2% und 2003 um 3,8% angehoben. Da die
Laufzeit der Tarifabschlüsse bis ins unmittelbare Vorfeld der
Olympischen Spiele reicht und der Preisauftrieb lebhaft blei-
ben dürfte, ist mit einer spürbaren zusätzlichen Wage-drift
zu rechnen, was den stabilitätspolitischen Intentionen der Re-
gierung zusätzlich entgegenstünde. In den Lohnaufbesse-
rungen für 2002 ist ein Ausgleich dafür enthalten, dass die In-
flationsrate 2001 deutlich höher ausfiel als beim Abschluss
2000 unterstellt worden war. Eine besonders hohe Wage-drift
ist für 2003 zu befürchten, wenn auch im Baubereich die Vor-
bereitungen auf die Olympiade ihren Höhepunkt erreichen
werden, und Arbeitgeber sowie öffentliche Hand besonders
erpressbar sind. Für moderatere Lohnabschlüsse hätte ge-
sprochen, dass nach den vorjährigen Generalstreiks die ge-
planten Wirtschaftsreformen zunächst ad acta gelegt wur-
den, die Privatisierung auf Sparflamme weiter läuft und die
laufende Steuerreform heuer und 2003 spürbare Entlastun-
gen für die privaten Haushalte bringt. So aber bleibt der Lohn-
anstieg dynamischer als zur nachhaltigen Konsolidierung
der öffentlichen Finanzen sowie zur Stärkung der internatio-
nalen Wettbewerbsfähigkeit tunlich ist.
DiePrivatisierungöffentlicher Unternehmen ist in eine Sack-
gasse geraten, nachdem über hieraus über einige Jahre hin-
weg nennenswerte Beträge in die Staatskasse geflossen
waren. Ausländische Investoren zeigen wenig Interesse, auch
weil auch weil die gesetzlichen Bedingungen als wenig at-
traktiv gelten, und der Staat in der Regel erheblichen Ein-
fluss auf die Geschäftsführung privatisierter Unternehmen
behalten will. Im Februar 2002 ist wieder einmal die Privati-
sierung des notorischen Verlustbringers Olympic Airways
gescheitert, weil der Staat 49% der Anteile behalten will.
Kurz davor platzte die Fusion der staatlichen National Bank
mit der privaten Alpha Bank. Und der Verkauf von Hellenic
Aerospace an den Airbus-Hersteller EADS wurde zurück ge-
zogen. Priorität auf der Privatisierungsliste haben jetzt die
Post (ELTA), das Mineralölunternehmen Hellenic Petroleum
sowie das Athener Spielcasino. Aber auch die Deregulie-
rungen und Liberalisierungen, soweit sie nicht seitens der
EU vorgegeben werden, laufen aus politischen Gründen
noch auf absehbare Zeit auf Sparflamme, so dass es ord-
nungspolitisch wenig erfreulich aussieht und Griechenland
auf diesem Gebiet in Europa zurückfällt.
Wirtschaftsentwicklung 2002
Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden unterstellt:
In den Vereinigten Staaten erhöht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um reichlich 21/2%. Die gesamtwirtschaftli-
che Erzeugung steigt in Japan um ca. 1/2%. In Mitteleuro-
pa nehmen Nachfrage und Produktion um etwa 21/2% zu.
In Westeuropa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um gut
1% ausgeweitet; für die EU und den Euro-Raum sind ähn-
liche Raten zu erwarten, während die Zunahme in Deutsch-
land rund 3/4% beträgt. Der Einfuhrpreis für Rohöl liegt in
den westlichen Industrieländern im Schnitt des Jahres bei
24 US-Dollar pro Barrel. Die Preise für Industrierohstoffe
(ohne Öl) sinken gegenüber 2001 um ungefähr 1%. Der
Wechselkurs des Euro bewegt sich im Jahresdurchschnitt
innerhalb einer Bandbreite von 0,90 bis 1 US-Dollar. Das Vo-
lumen des Welthandels expandiert in einer Größenordnung
von 23/4%.
InGriechenlandbleibt die Zunahme von Nachfrage und Pro-
duktion sehr kräftig aufwärts gerichtet, stimuliert von der
Wirtschaftspolitik und der weltwirtschaftlichen Erholung. Hier-
auf lassen auch die, schon während des ganzen Jahres
2001, fast unverändert günstigen Klimaindikatoren schlie-
ßen. Außerordentlich lebhaft werden die Bruttoanlagein-
vestitionen, und hier wiederum die Bauinvestitionen ausge-
weitet. Erheblich weniger ausgeprägt, aber gleichwohl kräf-
tig nimmt die Ausfuhr zu, angeregt vom günstigeren welt-
wirtschaftlichen Umfeld. Der private Konsum expandiert leb-
haft, während der öffentliche Verbrauch nur moderat aus-
geweitet wird. Bei wenig verändertem Tempo im Verlauf er-
höht sich das reale Bruttoinlandsprodukt um etwa 31/2%
– in Westeuropa erreichen nur Irland und Luxemburg eine
ähnlich hohe Rate. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt, einem
Nachläufer der Konjunktur, bessert sich nur noch wenig. Der
Preisanstieg wird im Durchschnitt dieses und des kom-
menden Jahres nicht wesentlich schwächer sein als 2001.
Das Defizit der Leistungsbilanz verharrt bei einer Größen-
ordnung von 4% des BIP.
Die Bruttoanlageinvestitionen werden neuerlich das her-
ausragende Zugpferd der Konjunktur sein; hierauf entfällt
mit fast einem Viertel des BIP ein im westeuropäischen Ver-
gleich überdurchschnittlich hoher Anteil. Sie dürften um rund
71/2%, und damit etwa im Rhythmus der Vorjahre expan-
dieren. Dabei bilden die Bauinvestitionen weiter die ent-
scheidende Stütze. Diese betreffen hauptsächlich die öf-55. Jahrgang – ifo Schnelldienst 11/2002
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fentliche Hand, und hier die Verkehrsinfrastruktur. Das gilt
auch für die raschere Modernisierung der Häfen, da die Li-
beralisierung der Küstenschifffahrt in der EU eine bessere
Hafeninfrastruktur erfordert. Zudem werden die mittel- und
unmittelbar mit der Olympiade 2004 im Zusammenhang ste-
henden Bauvorhaben spürbar forciert. Diese Fokussierung
geht allerdings teilweise auf Kosten anderer Landesteile, wie
u.a. die Verschiebung von dringenden Projekten in Saloniki
zeigt. Das von der EU gebilligte und von dieser zu einem
Drittel finanzierte Programm 2001/2006 für den Ausbau
der Häfen, Straßen und öffentlichen Verkehrsmitteln – bud-
getiert sind 9,3 Mrd. t – läuft erst jetzt auf vollen Touren.
Auch das Hotel- und Gaststättengewerbe bereitet sich mit
Renovierungen und Neubauten auf die Olympiade vor. Der
Wohnungsbau erhält von den erheblich gesunkenen Zin-
sen – der variable Hypothekenzins liegt bei nur 5,5% – und
dem nach wie vor hohen Konsumentenvertrauen kräftigen
Auftrieb, wenngleich dieser weniger ausgeprägt ist als im
Boomjahr 2001. Indiz hierfür sind die erheblich gestiege-
nen Zusagen für Wohnbaukredite. Die Ausrüstungsinvesti-
tionen werden von den günstigeren Absatz- und Ertragser-
wartungen, aber auch von den Steuersenkungen im Zuge
der Steuerreform angeregt. Diese zielen weniger auf Er-
weiterungen als auf Rationalisierung und den Ersatz veral-
teter Anlagen ab, auch um die Lohnkostensteigerungen so
weit wie möglich zu kompensieren. Die hohen Produktivi-
tätsfortschritte werden sich also fortsetzen, was angesichts
der erst bei reichlich 71% des EU-Durchschnitt liegenden
gesamtwirtschaftlichen Produktivität auch nötig ist, wenn
der Aufholprozess fortgesetzt werden soll. Ausländische
Investoren lassen Griechenland nach wie vor weitgehend
links liegen; der Anteil der Direktinvestitionen beträgt ledig-
lich knapp 0,5% des BIP. Die Gründe hierfür liegen, wie ein
kürzlich vorgelegter Bericht des staatlichen Investitionsför-
derungsamtes zeigt, im komplizierten und aufwändigen Ge-
nehmigungsverfahren, Kompetenzenwirrwar, rechtliche und
steuerliche Unsicherheiten, Inkompetenzen, unzulänglicher
Infrastruktur etc.
DieAusfuhrvon Gütern und Dienstleistungen (ca. + 4%) ge-
winnt ebenfalls an Schwung, angeregt von der lebhafteren
Weltkonjunktur. Die Zunahme würde höher ausfallen, wenn
nicht die preisliche Wettbewerbsfähigkeit durch den raschen
Lohn- und Preisanstieg leiden würde. Die Lohnstückkosten
erhöhen sich nach wie vor stärker als in den westlichen In-
dustrieländern. Besonders das Hotel- und Gaststättenge-
werbe hat die Währungsumstellung auf den Euro zu kräfti-
gen Preisaufschlägen genutzt, was die preisliche Wettbe-
werbsfähigkeit des mit einem Anteil am BIP von 83/4% volks-
wirtschaftlich bedeutenden Tourismussektors verschlech-
tert. Dieser leidet bei ohnehin gedämpfter Reiselust der Be-
wohner europäischer und außereuropäischer Herkunfts-
länder unter den vom israelisch-palästinensischen Konflikt
ausgelösten Irritationen. Die Einfuhr wird im Sog der In-
landsnachfrage etwas lebhafter expandieren als die Ausfuhr.
Bei leicht verschlechterten Terms of Trade dürfte die Leis-
tungsbilanz neuerlich ein Defizit in der Größenordnung von
4% des BIP ausweisen.
Der private Konsum dürfte um knapp 23/4% expandieren.
Anregend wirken die deutlich steigenden Reallöhne sowie
die Einkommensteuersenkung, welche vor allem den Be-
ziehern geringer und mittlerer Einkommen zugute kommt.
Zudem wird im Rahmen der »Politik für soziale Solidarität«
für Familien mit niedrigem Einkommen das Kindergeld er-
höht, und sie erhalten, so sie in Berg- oder wirtschaftlich we-
niger entwickelten Regionen leben, zusätzliche Beihilfen.
Es sind dies, wie auch die von der Einkommensteuerre-
form besonders Begünstigten Haushalte, deren marginale
Konsumquote besonders hoch ist. Mit der günstigeren kon-
Veränderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten












Bruttoinlandsprodukt 4,1 4,1 3,5 3,7 3,5 4,2 4,2 4,2
Inlandsnachfrage 2,7 4,1 3,6 4,1 3,5 3,9 4,2 4,1
Privater Verbrauch 3,2 3,2 2,9 2,8 2,8 3,0 3,0 3,2
Staatsverbrauch 2,3 1,8 0,5 0,5 – 0,3 1,0 1,0 0,9
Bruttoanlageinvestitionen 7,8 7,4 7,0 9,6 8,0 8,7 9,8 8,3
Exporte
e) 18,9 2,4 4,3 4,3 3,3 6,8 6,6 7,3
Importe
e) 15,0 2,1 4,3 5,4 3,5 6,2 6,0 6,2
Industrieproduktion (ohne Bau) 0,5 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Konsumentenpreise (HVPI) 2,9 3,7 3,0 3,6 3,4 2,9 3,2 2,9
Arbeitslosenquote 10,9 10,2 10,5 9,9 10,3 9,6 9,3 10,0
Leistungsbilanz (Saldo)
f) – 4,5 – 4,2 – 4,1 – 4,7 – 5,9 – 3,6 – 4,8 – 5,7
Finanzierungssaldo des Staates
f) – 0,8 0,1 1,0 0,3 0,4 1,1 0,5 1,0
a) Schätzungen. –
b) Centre of Planning and Economic Research, Athen, vom April 2002. –
c) Kommission der EU, Brüssel, vom April 2002. –
d) Organisation for Economic  Co-operation and Development, Paris, vom April 2002. –
e) Güter- und  Dienstleistungen. –
f) In Prozent des Brutto-
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junkturellen Perspektive bessert sich auch die Lage auf dem
Arbeitsmarkt etwas. Da die Beschäftigung jedoch annähernd
stagniert, sind von dieser Seite nur geringe Anstöße zu er-
warten. Leicht dämpfende Effekte gehen von der nach drei-
jährigem Rückgang wieder etwas steigenden Sparquote aus.
Die lebhafte Wohnbautätigkeit lässt auf einen überdurch-
schnittlich lebhaften Absatz von Einrichtungsgegenstän-
den schließen. Aber auch andere dauerhafte Güter bleiben
lebhaft gefragt. Der öffentliche Verbrauch dürfte um annä-
hernd 1% ausgeweitet werden. 
Auf dem Arbeitsmarkt, einem Nachläufer der Konjunktur, bes-
sert sich die Situation trotz der anhaltend günstigen Kon-
junkturentwicklung wenig. Die Beschäftigung nimmt kaum zu,
weil die Unternehmen infolge der hohen Lohnkostenzuwächse
mit Neueinstellungen zurückhaltend sein werden. Da zudem
die Erwerbsbevölkerung durch kräftige Zuwanderung (zu et-
wa zwei Dritteln aus Albanien und zu gut einem Fünftel aus
Mittel- und Osteuropa) und steigende Erwerbsbeteiligung
spürbar steigt, bleibt die Arbeitslosenquote mit ca. 10% im
Jahresdurchschnitt fast unverändert. Diese Konstanz erklärt
sich auch aus der weiter zunehmenden Teilzeitarbeit.
Der Preisauftrieb bleibt sehr lebhaft und nicht nur deutlich
stärker als im westeuropäischen Durchschnitt, sondern auch
keineswegs mit den stabilitätspolitischen Zielen der EZB ver-
einbar. Im bisherigen Verlauf des Jahres hat der Preisauf-
trieb kaum nachgelassen. Die Konsumentenpreise sind in
den ersten vier Monaten 2002 im Vorjahresvergleich um
durchschnittlich 4,3% gestiegen – in den westlichen Indus-
trieländern verzeichneten nur Irland und die Niederlande hö-
here Raten. Ursache ist neben empfindlichen witterungs-
bedingten Verteuerungen von Frischgemüse die Umstellung
von der Drachme auf den Euro. Dieser wurde besonders
vom Hotel- und Gaststättengewerbe zu kräftigen Preisauf-
schlägen genutzt. Regierungsseitige Aufforderungen, die-
se wenigstens teilweise zurückzunehmen, fruchteten nichts.
Trotz stabilisierend wirkender Importpreise dürften die Ver-
braucherpreise um reichlich 33/4% über dem Niveau von
2001 liegen; die Regierung erwartet 2,8%. 
Wirtschaftsentwicklung 2003
Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um rund 31/2%. Nachfrage und Produk-
tion nehmen in Japan um etwa 13/4% zu. In Mitteleuropa
steigt die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um ungefähr
31/2%. In Westeuropa, in der EU und im Euro-Raum erhöht
sich das reale Bruttoinlandsprodukt um gut 21/2%; in
Deutschland beträgt die Zunahme ca. 21/4%. Der Import-
preis für Rohöl liegt in den westlichen Industrieländern im
Jahresmittel bei 24 US-Dollar pro Barrel. Industrierohstof-
fe (ohne Öl) kosten etwa 8% mehr als 2002. Der Wechsel-
kurs des Euro liegt im Schnitt des Jahres innerhalb einer
Bandbreite von 0,95 bis 1,05 US-Dollar. Das Volumen des
Welthandels dürfte in einer Größenordnung von 7% aus-
geweitet werden.
In Griechenland setzt sich der kräftige Konjunkturauf-
schwung etwa im bisherigen Tempo fort, nun wesentlich sti-
muliert vom Export im Zuge des sich festigenden Auf-
schwungs der Weltwirtschaft. Von der Wirtschaftspolitik sind
hingegen insgesamt nur noch schwache Impulse zu erwar-
ten. Aber auch die Bruttoanlageinvestitionen entfalten eine
größere Dynamik; das gilt vor allem für die öffentlichen In-
vestitionen im Zusammenhang mit der Olympiade 2004 in
Athen. Der private Konsum wird lebhaft zunehmen, wäh-
rend der öffentliche Verbrauch schwach expandiert. Das re-
ale Bruttoinlandsprodukt dürfte sich um knapp 4% erhö-
hen. Der Preisauftrieb lässt nur wenig nach, zumal der Lohn-
anstieg schon im Vorfeld der olympischen Spiele kräftig sein
wird. Die Arbeitslosenquote sinkt langsam. Infolge der dy-
namischen Inlandsnachfrage weist die Leistungsbilanz ei-
nen Fehlbetrag in der Größenordnung der Vorjahre aus.
Der Export von Gütern und Dienstleistungen wird um gut
6% ausgeweitet, da die Nachfrage auf den wichtigsten Aus-
landsmärkten kräftig aufwärts gerichtet ist. Das gilt nicht nur
für die Lieferungen nach Westeuropa (hierhin gehen etwa 45%
der Warenausfuhr), sondern auch nach Mittel- und Osteuro-
pa (Exportanteil ca. 27%) sowie der Türkei und den Nahen
Osten (dorthin gehen mit etwa 10% doppelt so viel Exporte
wie in die USA). Die Zunahme könnte jedoch größer sein,
wenn nicht die weitere Verschlechterung der preislichen Wett-
bewerbsfähigkeit retardierend wirken würde. Da die Einfuhr
ungefähr im Rhythmus der Ausfuhr zunimmt, dürfte die Leis-
tungsbilanz bei wenig veränderten Terms of Trade ein Defi-
zit ausweisen, das mit einer Größenordnung von 4% des
BIP ungefähr jenem der Vorjahre entsprechen dürfte.
Die Bruttoanlageinvestitionen nehmen mit ca. 8% neuer-
lich äußerst lebhaft zu. Von den Bauinvestitionen kommen
wieder die kräftigsten Impulse, obwohl der Boom im Woh-
nungsbau bei allmählich anziehenden Zinsen langsam zuen-
de gehen dürfte. Aber die öffentliche Hand investiert, mitfi-
nanziert von der EU, forciert in den Ausbau der öffentlichen
Infrastruktur, zumal in Verkehrseinrichtungen. Dies nicht zu-
letzt im Zusammenhang mit Olympia 2004. Doch werden
auch die unmittelbar damit zusammenhängenden Bauin-
vestitionen ihren Höhepunkt überschreiten. Der Renovie-
rungs- und Neubauschub im Hotel- und Gaststättensektor
geht bis zum Sommer weiter. Auch die Ausrüstungsinves-
titionen kommen bei verbesserten Absatz- und Ertragsaus-
ichten sowie zunehmender Auslastung der Kapazitäten stär-
ker in Schwung. Rationalisierungsinvestitionen behalten ih-
ren hohen Stellenwert, um bei anhaltend kräftigen Lohner-
höhungen die preisliche Wettbewerbsfähigkeit gegenüber
dem Ausland wenigstens einigermaßen zu halten. Dies um-55. Jahrgang – ifo Schnelldienst 11/2002
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so mehr, als es noch große Produktivitätsreserven zu akti-
vieren gibt.  
Der private Konsum bleibt mit einer Veränderungsrate von
annähernd 3% nach wie vor lebhaft aufwärts gerichtet.
Stützend wirken vor allem deutliche Reallohnerhöhungen
– mitbedingt durch eine spürbare Wage-drift – sowie die
weitere Senkung der Einkommensteuersätze im Rahmen
der seit 2001 laufenden Steuerreform. Aber auch die Be-
schäftigung nimmt etwas schneller zu, obwohl Rationali-
sierungsanstrengungen der Wirtschaft energisch weiter ge-
hen. Es ist zudem nicht damit zu rechnen, dass die Spar-
quote trotz aufwärts tendierender Zinsen weiter nennens-
wert steigt. Käufe dauerhafter Konsumgüter werden nach
wie vor präferiert, doch lässt der Boom bei Wohnungsein-
richtungen mit geringeren Zuwächsen im Wohnungsbau
etwas nach. Personenautos dürften dafür lebhafter nach-
gefragt werden. Der öffentliche Verbrauchexpandiert ver-
halten, aber schneller als bisher geplant. Die Löhne im öf-
fentlichen Dienst werden kräftig angehoben, und im Hin-
blick auf die Olympiade werden auf vielen Gebieten zu-
sätzliche Kräfte eingestellt.
Die Lage auf dem Arbeitsmarktbessert sich allmählich wei-
ter. Die Beschäftigung nimmt bei sich festigendem Kon-
junkturaufschwung und für die Olympiade erforderlichen zu-
sätzlichen Einstellungen etwas schneller zu, obwohl die Wirt-
schaft weiter kräftig rationalisiert. Bei anhaltend starker Zu-
wanderung und steigender Erwerbsquote erhöht sich das
Arbeitskräftepotential weiterhin spürbar. Im Jahresdurch-
schnitt dürfte die Arbeitslosenquote auf rund 91/2% zu-
rückgehen.
Der Preisauftrieb verlangsamt sich allmählich weiter, bleibt
allerdings infolge des weiterhin lebhaften Konjunkturauf-
schwungs und der anhaltend starken Lohnerhöhungen kräf-
tig. Die inflationsfördernden Sondereffekte der Vorjahre, u.a.
die Bargeldumstellung auf den Euro, wieder-
holen sich nicht. Mit reichlich 31/4% im Mittel
des Jahres übertrifft der Anstieg der Kon-
sumentenpreise gleichwohl den westeuro-
päischen Durchschnitt wiederum deutlich.
Abgeschlossen am 8. Juni 2002